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Ziel dieses Beitrags ist es,
Neugier auf ein Thema zu we-
cken, mit dem sich die meisten
wahrscheinlich noch nicht be-
schaftigt haben: Auf welchen
Saulen ruht unser Finanz- und
Geldsystem? Die Materie ist
komplex; auch weil Geld in unse-
rem Wirtschaftssystem sowohl
eine Funktion als Tauschmittel
wie auch als Wertaufbewah-
rungsmittel hat (letzteres steht
bei den folgenden Betrachtun-
gen im Mittelpunkt). Es wiirde
diesen Rahmen sprengen, Detail-
fragen in der Tiefe zu erlautern -
z.B. anhand von Zahlenbeispie-
len. Wer an weiteren Informatio-
nen interessiert ist, findet am
Ende des Textes einige Quellen-
angaben.

Zyklische Krise oder
Systemkrise?

Nach der Finanzkrise 2008
stritten sich die meisten Wirt-
schaftsexperten, ob die Erholung
der Wirtschaft in Form eines U,
V oder W verlaufen wiirde, also
ob die Konjunktur sich schnell,
langsam oder mit einem zweiten
Tief wieder erholen wiirde. All
diesen Uberlegungen war eins
gemein: die Pramisse, dass es
sich hierbei um eine zyklische
Krise handelt, nach der es frag-
los weiter aufwarts gehen wirde
- wie bei zahlreichen anderen
Krisen/Rezessionen in den Jahr-
zehnten vorher. Inzwischen meh-
ren sich jedoch die Vertreter der
Sichtweise, dass es sich bei dem,
was wir seit dem Platzen der
Subprime-Blase in 2007/2008 er-
leben, um eine Systemkrise han-
delt, also um eine Krise unseres
Finanz- und Geldsystems. [1]

Warum ist diese Unterschei-
dung so wichtig? Nun, sie gibt
uns einen Hinweis darauf, an

welchen Stellen wir nach Losun-
gen suchen miissen. Oder um es
mit Albert Einstein zu sagen:
,Probleme kann man niemals
mit der gleichen Denkweise 10-
sen, durch die sie entstanden
sind.”

Zur Beantwortung der Frage,
wie unser Finanz- und Geldsys-
tem funktioniert, ist das Ver-
standnis zweier Faktoren funda-
mental wichtig: wie entsteht un-
ser Geld und was sind die Folgen
eines Zinseszins-Systems. Das
Zusammenspiel dieser beiden
Faktoren macht deutlich, warum
die Schuldenkrise, die wir der-
zeit erleben, der Endpunkt einer
systemimmanenten Entwicklung
ist.

Wodurch entsteht unser Geld?

Entgegen der landlaufigen
Meinung ist das Drucken von
Banknoten und Miinzen der
weitaus kleinste Teil der Geld-
schopfung (inzwischen deutlich
kleiner als 10 Prozent). Der
allergrofSte Teil unseres Geldes
wird dadurch geschaffen, dass
irgendjemand (Staat, Unterneh-
men, Biirger) einen Kredit auf-
nimmt. Unser Geld ist also ein
sogenanntes ,Schuldgeld”. Die
Geldmenge wachst dadurch,
dass sich Wirtschaftsteilnehmer
verschulden. Hat man dies ein-
mal verstanden, wird auch
schnell klar, dass Wirtschafts-
wachstum vorrangig durch neue
Schulden finanziert wird. Der
Wirtschaftsboom Mitte des letz-
ten Jahrzehnts etwa resultierte
zu weiten Teilen aus dem Kon-
sum der amerikanischen Haus-
halte, die sich mit Hilfe der ame-
rikanischen Fiskalpolitik bis weit
Uiber die Grenze ihrer Leistungs-
fahigkeit verschuldeten.

Steuern Zentralban-

ken die Geldmenge?

Die Illusion, dass Geld im we-
sentlichen von den Zentralban-
ken geschaffen wird, wurde noch
bis in die 90er Jahre dadurch ge-
nahrt, dass die Zentralbanken
regelmaRig iber die Entwick-
lung verschiedener Geldmengen
berichteten (M1, M2 und M3),
um deren Steuerung sie sich be-
mithten. Doch seit etwa 10 Jah-
ren ist von Geldmengensteue-
rung kaum noch offentlich die
Rede. Kommentiert werden nur
noch die Leitzinssatze, Uber die
die Zentralbanken die Inflations-
rate beeinflussen wollen. Schaut
man sich die entsprechenden
Zahlen an, stellt man fest, dass
sich insbesondere in den letzten
20 Jahren das Geldmengen-
wachstum in standig steigendem
MalRe vom Wachstum der jewei-

ligen Bruttoinlandsprodukte
(BIP) entfernt hat - und das in
nahezu allen grofen  Wirt-

schaftsnationen. Die Differenz
zwischen Geldmengenwachstum
und BIP-Wachstum wird von
manchen Wirtschaftswissen-
schaftlern auch ,wahre Inflation”
genannt. Die so berechnete In-
flationsrate liegt heutzutage weit
iber den offentlich berichteten
Quoten.

Wie beeinflusst Geldmengen-
wachstum die Inflation?

Ein wesentlicher Grund dafiir,
dass das Geldmengenwachstum
nicht die Verbraucherpreise in
ahnlichem Malle steigen lasst,
liegt in den ungleichen Einkom-
mens- und Vermogensverhaltnis-
sen. Dadurch landen die Geld-
mengenzuwachse nicht mehr in
den Handen der breiten Masse
der Einkommensbezieher (um
dort zur Nachfrage nach Kon-
sumgltern zu fithren), sondern
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auf den Depots der Vermogens-
inhaber. Die Flutung der Finanz-
markte mit neuem Geld flihrt al-
so nicht zu steigendem Ver-
brauch, sondern zu immer
umfassenderen (und komplexe-
ren) Vermogensanlagen.

Das Resultat sind immense va-
gabundierende Kapitalmengen,
die auf der Suche nach immer
neuen Renditezielen sind, und so
immer schneller auf bestimmten
Teilmarkten fiir die so genannten
»Blasen” sorgen. Diese Form der
Inflation nennt man auch ,asset
price inflation” - also auf
Deutsch: Vermogenspreis-Inflati-
on (z.B. in Form sprunghaft stei-
gender Aktien- oder Rohstoff-
markte). Als Folge davon erleben
wir unter anderem den geradezu
perversen Effekt, dass der Preis-
anstieg von Grundnahrungsmit-
teln inzwischen weniger durch
die Zunahme der Nachfrage, als
vielmehr durch die Spekulatio-
nen von Kapitalanlegern verur-
sacht wird. Allerdings mit dem
gleichen Ergebnis: Hunger und
Tod!

Durch wen erfolgt
die Geldschopfung?

Zurick zu der Frage, von wem
dieses viele neue Geld denn nun
geschaffen wird, wenn nicht von
den Zentralbanken. Die Antwort
ist einfach: den Geschaftshban-
ken! Mit jedem Kredit, den Ban-
ken vergeben, wird neues Geld
geschaffen - das so genannte
,Giralgeld“. Verschulden sich
Staaten oder Unternehmen, ent-
steht neues Geld, auch ohne dass
dafir im wortlichen Sinne ,die
Notenpresse angeworfen werden
muss”. Geld entsteht also, ohne
gedruckt werden zu miissen und
ohne dass dafiir vorher ein ent-
sprechendes Guthaben vorhan-
den sein muss. Je hoher die Ver-
schuldung der Wirtschaftsteil-
nehmer steigt, desto grofer ist
das Geldmengenwachstum. Es
wird entweder unmittelbar fi-
nanziert oder mittelbar arran-
giert durch die GroRbanken, die
daran im einen Fall durch Zin-
sen, im anderen durch Gebiihren
und Provisionen verdienen.

Die Hohe der Kreditvergabe
durch Banken wird nur von zwei
Faktoren begrenzt: dem Eigen-
kapital in der Bankbilanz und ei-

nem bei der Zentralbank zu hin-
terlegenden Mindestreservesatz.
Beide Parameter sind jedoch
durch Regulierungserleichterun-
gen (auch bilanzieller Art infolge
der Finanzkrise) inzwischen so
minimal, dass das Geldmengen-
wachstum dadurch kaum noch
begrenzt wird. Die von der Fi-
nanzindustrie geschiirte Angst
vor einer Kreditklemme infolge
der Finanzkrise hat zum endgiil-
tigen Brechen der Damme ge-
fihrt.

Auf der Suche nach dem Mo-
tor dieses Prozesses hilft es viel-
leicht zu wissen, dass der grofte
Schuldensinder von Zentral-
bankseite, die amerikanische
FED (federal reserve system),
nicht - wie man vielleicht glau-
ben mochte - dem Staat gehort,
sondern seit ihrer Grindung im
Jahr 1913 den amerikanischen
Banken.

Welche Effekte hat in diesem
System der Zinseszins?

Dass wir fiir einen Kredit Zin-
sen zahlen und fur unser Erspar-
tes Zinsen bekommen, erscheint

Zwischenuberschrift.

uns selbstverstandlich. Wenn un-
sere Spargroschen - oder Kapi-
talanlagen - im Laufe der Zeit
anwachsen, weil wir ,,unser Geld
fiir uns arbeiten lassen”, freuen
wir uns. Da wir mit diesen Spiel-
regeln groS geworden sind,
macht sich kaum jemand Gedan-
ken dariiber, welche Konsequen-
zen der Zinseszins - also die Ver-
zinsung auch von Zinsguthaben
- innerhalb unseres Geldsystems
hat. Der Zinseszins (nicht der
Zins an sich) fithrt zu dem, was
mathematisch exponentielles
Wachstum genannt wird, eine
immer schnellere und in der
Endphase explodierende Ver-
mehrung. Macht man sich nun
klar, dass alles Geld Schulden
sind, und jede Schuld verzinst
wird, wird schnell deutlich, dass
durch den  Zinseszinseffekt

Schulden immer schneller wach-
sen mussen.

Um die dahinter steckende
Problematik noch iiber einen an-
deren Ansatz begreiflich zu ma-
chen, sei noch auf den folgen-
den, ebenfalls systemimmanen-
ten Faktor hingewiesen: Bei der
Geldschopfung durch einen Kre-
dit wird ja nur Geld in Hohe des
Kredits geschaffen; nicht aber
das Geld, das fiir die Bezahlung
der Zinsen benotigt wird. Die
Begleichung dieser Zinsen muss
also entweder aus der bisheri-
gen Geldmenge kommen oder -
und das ist mittlerweile die Re-
gel - irgendwo innerhalb des
Systems muss neues Geld ge-
schaffen = werden. Irgendwer
muss neue Schulden aufnehmen.

Gewinner, Verlierer
und die Politik

Wir leben in einem System der
doppelten Buchfithrung. Der Ge-
samtsumme der Schulden steht
eine ebenso grofle Summe von

Vermogen gegeniiber. Genauso
wie der Zinseszinseffekt Schul-
den immer schneller steigen
lasst, fuhrt er auch dazu, dass
die Vermdgen in gleichem Male
explodieren. In der Konsequenz
heifst das: Schulden wie Vermo-
gen vermehren sich im Zeitver-
lauf exponentiell. Gleichzeitig
ballen sie sich - je weiter dieser
Prozess fortschreitet - in immer
weniger Handen zusammen.
Auch wenn die neoliberalisti-
sche Finanz- und Wirtschaftspo-
litik seit den 80er Jahren zur Be-
schleunigung dieses Konzentrati-
onsprozesses beigetragen hat,
ist die Grunddynamik weitge-
hend unabhangig von politischen
Entscheidungen. Eine Beschleu-
nigung des Biindelungseffekts
tritt insbesondere dort ein, wo
die staatlichen Strukturen es

den Vermogenseliten erlauben,
sich ihres Beitrags zum Erhalt
des Gesellschaftssystems zu ent-
ziehen - sei es durch Steuerbe-
trug wie in Griechenland und
Italien oder durch niedrige Steu-
ersatze mit zahlreichen Verglins-
tigungen fir Kapitalvermogen
wie in den USA. Dort, wo die
Schere zwischen arm und reich
durch Korruption, kriminelle
Strukturen (wie die Mafia) oder
Klientelpolitik (also Lobbyismus)
besonders stark auseinander-
klafft, wird der Staat am
schnellsten zum Schuldenmono-
polisten.

Fazit

Diese Uberlegungen machen
deutlich, warum der standig
wachsenden Zahl der (Multi-
)Milliardare auch ein immer gro-
Ber werdender Schuldenberg
gegeniibersteht. Die Staaten
sind das letzte Glied in der Kette,
da diese die Schulden der Ban-
ken tibernehmen - um ,das Sys-
tem zu retten” -, wenn die breite
Masse der armer werdenden Be-
volkerung (oder erfolglose Spe-
kulanten) ihre Schulden nicht
mehr bedienen konnen. Die Sub-
prime-Krise mit der daraus re-
sultierenden Uberschuldung zu-
nachst der Kreditnehmer, dann
der Banken und schlieflich der
Staaten war der vorlaufige Ho-
hepunkt dieser Schuldenspirale.
Ohne ein Prophet zu sein, lasst
sich voraussagen, dass es nicht
der letzte war.

Wege aus der
Schuldenkrise

Jedem Schuldner steht ein
Glaubiger gegeniiber. Und was
fur den Schuldner Kredit ist, ist
fir den Glaubiger Vermodgen.
Wenn also die Staatsschulden
reduziert werden sollen, ist da-
mit zwingend auch eine Forde-
rung nach weniger Vermogen
der Glaubiger verbunden. Weni-
ger Schulden gleich weniger
(Geld-)Vermogen! Nur weil uns
Schulden als etwas Schlechtes
und Guthaben als etwas Gutes
erscheinen, heilst das nicht, dass
wir nur eine Seite der Bilanz
verringern konnen.

Es ist also offensichtlich, dass
mit der Verringerung von Schul-
den auch eine Reduzierung von



Vermogen einhergehen muss.
Damit wird gleichzeitig virtuelles
Geld (sog. ,Giralgeld”) vernich-
tet. Sowohl Politik als auch Wirt-
schaft miissten ein Interesse dar-
an haben, dieses Geld zu einem
moglichst kleinen Bestandteil
dem (Real-)Wirtschaftskreislauf
zu entziehen, denn sonst droht
Deflation.

Grundsatzlich erscheint dies
moglich, da die Flutung der Fi-
nanzmarkte mit Geld (auch, aber
nicht nur durch die Zentralban-
ken) inzwischen zu einem Geld-
volumen gefiihrt hat, das nach
aktuellen  Schatzungen etwa
zehnmal hoher ist als die durch
die reale Wirtschaft geschaffe-
nen Sachwerte. Die Frage ist al-
so, wie man das Geld dort ver-
nichtet (d.h. zur Schuldenredu-
zierung heranzieht), wo es quasi
zum Selbstzweck der Geldver-
mehrung  herumvagabundiert.
Und unmittelbar damit verbun-
den stellt sich die nachste Frage
- vor der die handelnden Akteure
am meisten Angst haben -, ist
dies moglich, ohne dass das ge-
samte jetzige Finanzsystem zu-
sammenbricht?

Moglichkeiten der
Entschuldung

Diese Zusammenhange sind
insbesondere deswegen wichtig,
um die zurzeit praferierte Lo-
sung des Sparens als Mar zu ent-
larven. Denn Sparen heifst nichts
anderes als Ausgaben kiirzen -
entweder fiir Investitionen oder
fiir Konsum. Beide Faktoren sind
aber Stitzpfeiler unseres Wirt-
schaftslebens, das auf der ande-

Platz fur langere
Zwischenuberschrift.

ren Seite die Staatseinnahmen
generiert. Was mit diesen ge-
schieht, wenn nur gespart - also
gekurzt - wird, sehen wir zurzeit
in allen Krisenlandern, die dies
bereits tun. So wie die Staats-
verschuldung unser Wirtschafts-
wachstum (kinstlich) angetrie-
ben hat, so fithrt Sparen zur glei-
chen Dynamik in die andere
Richtung. Die Konjunkturpro-
gramme in 2008 und 2009 wur-
den tbrigens damit begrindet,
dass die Ausgabenkiirzungspro-
gramme in den Jahren 1930-
1932 in Deutschland zu Massen-
arbeitslosigkeit ~ fiihrten. Wie
kann diese Argumentation inner-
halb von drei Jahren falsch wer-
den?

Eine (Staats-)Entschuldung
kann also nur zu Lasten eines
Schrumpfens anderer moglichst
realwirtschafts-ferner Vermo-
genswerte erzielt werden, wenn
eine Deflation vermieden wer-
den soll. Auf einer hoheren Ebe-
ne sind nur drei Modelle denk-
bar:

Streichen von Schulden und
den ihnen gegeniiber stehenden
Guthaben (Schuldenschnitt)

Vergroferung der Staatsein-
nahmen durch hohere Steuern
oder Abgaben (auch einmalige)

auf Vermogenswerte und/oder
Einkommen

Inflation (als Geldentwertung,
die gezielt verursacht wird durch
Geldmengen-Wachstum, das gro-
Ber ist als der Produktivitatszu-
wachs der Realwirtschaft)

Andere Losungen - auller ei-
ner Wahrungsreform - gibt es
meiner Ansicht nach nicht. Die
Frage ist also nur, mit welchen
Mitteln und in welchem Zeit-
raum der Prozess des ,Schulden-
und-Vermogen-Vernichtens”
stattfinden sollte.

Der Schuldenschnitt

Der radikalste Weg ist der so-
genannte Schuldenschnitt, bei
dem sich von einem auf den an-
deren Tag die Kredite der
Schuldner und die Vermogen der
Glaubiger um den gleichen Be-
trag reduzieren. Dies trafe vor
allem die Inhaber groferer
Staatsanleihen-Pakete - also un-
ter anderem Banken und Versi-
cherungen. Hiervon ware der
normale Sparer insofern betrof-
fen, als Lebensversicherungen
oder @ahnliche Anlageprodukte
fiir die Altersvorsorge ebenfalls
an Wert verlieren wiirden. Ne-
ben privaten Vermogen, die
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Staatsanleihen in ihrem Depot
haben, wirde es jedoch am
starksten Banken treffen. Die
damit einhergehenden Verluste
wurden das ohnehin sparliche
Eigenkapital auffressen. Ban-
kenpleiten waren wahrscheinlich
die Folge, damit verbunden na-
turlich auch die Notwendigkeit
einer erneuten Bankenrettung.

Wenn man es diesmal aller-
dings anders - meines Ermes-
sens richtiger - macht (namlich
Kapitalisierung der Banken in
Form echten Eigenkapitals und
damit voraussichtlich Anteils-
mehrheit des Staates; siehe
Schweden in den 90er Jahren),
bietet diese ,Katastrophe” aber
auch eine Chance. Man konnte
namlich mogliche politische Zie-
le der Bankenregulierung (zum
Beispiel MaSnahmen gegen das
,too big too fail“ oder Begren-
zung des Derivatemarktes bis
hin zum Verbot von Geldwetten
ohne realwirtschaftlichen Bezug)
als FEigentimer leichter und
schneller umsetzen.

Diese Variante konnte jedoch
unser heutiges Finanzsystem zu-
satzlich dadurch erschiittern,
dass bei einem Schuldenausfall
(im Gegensatz zum ,freiwilligen”
Schuldenverzicht im Falle Grie-
chenlands) die im letzten Jahr-
zehnt auch auf Staatsanleihen
immer zahlreicher gewordenen
Kreditausfallversicherungen
(sog. CDS) fallig werden wiirden.
Da dieser Markt bis heute nicht
transparent geregelt wurde,
weil niemand, wer in welcher
Hohe dadurch Ausfalle zu erlei-
den hatte. Allein das Volumen
der gehandelten CDS lasst je-
doch darauf schliefen, dass
Massenpleiten von groeren Fi-
nanzmarkt-Teilnehmern die Fol-
ge waren (insbesondere Banken
und deren Zweckgesellschaften
sowie Hedgefonds **ERKLA-
REN***), Die Angst vor dem da-
mit einhergehenden Dominoef-
fekt erklart auch, warum bisher
auf die Freiwilligkeit des Schul-
denverzichts so grofSer Wert ge-
legt wurde.

Hohere Einkom-
mens- und Vermo-
gensabgaben

Einmalige Vermogensabgaben
in nennenswerter Hohe eignen
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sich ebenfalls zu einer kurzfristi-
gen Schuldentilgung. Diese wiir-
den sich allerdings vornehmlich
wohl auf immobile Sachwerte
beziehen, da die meisten ande-
ren Vermogenswerte leicht zu
transferieren sind und eine glo-
bal einheitliche Vorgehensweise
illusorisch erscheint. Hiermit tra-
fe man also eher die Eigentiimer
von Immobilien und Betriebsver-
mogen, die nicht identisch sein
missen (und wahrscheinlich
auch nicht sind) mit den Besit-
zern der grofSen Geldvermogen -
also den Staaten-Glaubigern.

Eine langsamere Variante ist
die jahrliche Besteuerung grofSe-
rer Vermogen und Einkommen.
Die Dauer der hierdurch mogli-
chen Schuldentilgung richtet
sich nach der Hohe der zusatzli-
chen Besteuerung. Je hoher die-
se allerdings ausfallt, desto gro-
Rer ist das Risiko von Vermogen-
stransfers und/oder der
Verlagerung von Wirtschaftsbe-
trieben. Da sich auch bei dieser
Mafnahme ein international ko-
ordiniertes Vorgehen nur schwer
vorstellen lasst, muss jeder
Staat, der sich fir diesen Weg
entscheidet, Wettbewerbsnach-
teile befiirchten, die dann wieder
unmittelbar das Steueraufkom-
men sinken lassen. Dies ist der
Preis des Kampfes um Wirt-
schaftswachstum zwischen den
einzelnen Nationen, der auch
Teil unseres globalisierten Wirt-
schaftssystems ist.

Bei der Umsetzung eines sol-
chen Modells ware es jedoch au-
Rerordentlich wichtig, dass die
daraus resultierenden Staatsein-
nahmen  ausschlieflich  zur
Schuldentilgung - also zur Redu-

zierung der Geldmenge - ge-
nutzt werden diirften. FliefSen
sie in den Wirtschaftskreislauf
zurlick (etwa als ,soziale Wohlta-
ten”), wirken sie dort inflations-
treibend.

Inflation

Die langsamste Variante der
Schuldentilgung ist die Inflation.
Sie greift am schleichendsten in
die aktuellen Finanz- und Wirt-
schaftskreislaufe ein. Es ist nahe
liegend, dass dies die von der
Politik bevorzugte Losung ist, da
ihre Folgen von den heutigen
Entscheidungstragern nicht
mehr zu verantworten sein wer-
den. Inflation verlagert die Pro-
bleme in die (vielleicht schon na-
here) Zukunft und entspricht da-
mit genau dem politischen
Handeln, das zu Verschuldung
statt Verzicht und zum ruck-
sichtslosen Verbrauch begrenz-
ter Ressourcen gefiihrt hat.

Inflation reduziert die Kauf-
kraft von Geldvermogen, so dass
diejenigen davon am wenigsten
betroffen sind, die Sachwerte
besitzen (unter anderem Immo-
bilien, Aktien und Rohstoffe wie
etwa Gold) - also durch andere
Wertanlagen aus dem Geldsys-
tem ausgestiegen sind. Demge-
genuber verlieren alle Spargut-
haben sowie alle Geldverspre-
chen fiur die Zukunft (z.um
Beispiel Lebensversicherungen
und Renten) an Wert. Da eine
steigende Anzahl von Menschen
nur noch begrenzte Mittel hat,
die sie in Sachvermogen inves-
tieren kann, ist Inflation die
grofste Armutsfalle der Zukunft.
Durch den Kaufkraftverlust kann

unter anderem der Mittelstand
immer weniger zum Wirtschafts-
wachstum beitragen, so dass
auch er zunehmend verarmt. In-
flation schiitzt also insbesondere
die Vermogen, die am leichtesten
und schnellsten transferierbar
sind (in Sachwerte, andere Wah-
rungen etc.).

Letztlich sollte den politisch
Handelnden Kklar sein, wie
schwer es sein diirfte, eine Infla-
tion mit geldpolitischen MafSnah-
men exakt zu steuern. Unabhan-
gig davon, ob man sich ,in der
Theorie” fir eine langsamere Va-
riante von 3 bis 5 Prozent oder
fiir eine zlgigere von 6 bis 8
Prozent Inflation entscheidet,
kann irgendwann der Punkt
kommen, wo sich die Lohn-Preis-
Spirale so schnell dreht, dass der
Kreislauf kaum noch zu bremsen
ist. Was in einem solchen Szena-
rio auch vom Mittelstand noch
ibrig bleibt, zeigen die Erfah-
rungen der Vergangenheit.

Zusammenfassende
Beurteilung

Zunachst einmal verdeutlichen
alle diese Uberlegungen, dass es
keine schmerzfreie Losung mehr
gibt. Die Frage ist jedoch, wann
und bei wem die Schmerzen auf-
treten sollen. Versucht man die-
jenigen zur Losung der Schul-
denkrise heranzuziehen, die sie
mitverursacht und am meisten
davon profitiert haben, ist die
Gefahr eines Zusammenbruchs
unseres heutigen Finanz- und
Geldsystems und damit wohl
auch unseres Wirtschaftssystems

m groften.
ersucht man
ie Nutznieller

um
System
Zu  ge-
ahrden, wer-
en weiterhin

aufgezeigten Wege kann fruher
oder spater zu einem System-
crash fithren, schon allein weil
nicht klar ist, ob sich dieser
iberhaupt noch verhindern lasst.
In der heutigen Zeit der Dauer-
Krisengipfel muss die Frage er-
laubt sein, ob diejenigen, die auf
dem Standpunkt stehen, dass es
keine Moglichkeit mehr gibt,
dieses Finanz- und Geldsystem
noch zu retten, da der ,point of
no return” bereits iiberschritten
ist, allesamt unreflektierte An-
hanger eines Weltuntergangs-
szenarios sind?

Der Schuldenschnitt beinhaltet
sicherlich das grofSte Risiko, sehr
schnell einen Systemcrash her-
beizufithren. Er entspricht damit
am ehesten der Forderung nach
einem ,lieber ein Ende mit
Schrecken als einem Schrecken
ohne Ende”. Aber auch die Infla-
tionsvariante birgt mittel- bis
langfTistig diese Gefahr. Sie fiithrt
letztlich zu einer weiteren Be-
dirftigkeit der Menschen am
Existenzminimum, so dass hier
biirgerkriegsahnliche Zustande
verbunden mit dem Ruf nach
,dem starken Mann“ die Folge
sein konnten. Ist das wirklich die
bessere Alternative?

Jede Form der hoheren Be-
steuerung bis hin zur Teilenteig-
nung der vermogendsten Bevol-
kerungsschicht hat voraussicht-
lich die wenigsten
systemgefahrdenden Elemente.
Sie ist aber nach heutigem Stand
wohl auch die unwahrschein-
lichste der Varianten. Da der
Wettkampf der Staaten um Ver-
mogen und Unternehmen wohl
auch weiterhin im Wesentlichen
Uiber Steuerwohltaten gefiihrt
werden wird, und es Dbereits
weltweite Umverteilungskampfe
um Realvermogen gibt, sehe ich
keine Regierung, die diesen Weg
wagen wiirde.

Da diese Bewertung der dar-
gestellten Entschuldungs-Wege
das Inflationsszenario politisch
am wahrscheinlichsten erschei-
nen lassen, sollen die folgenden
Ausfihrungen Spielrdume be-
leuchten, die es bei der Ausge-
staltung gibt.

Gestaltungsmog-
lichkeiten des Infla-



tionsszenarios

Wenn wir uns also fiir Inflati-
on und damit fiir ein Geldmen-
genwachstum entscheiden, das
oberhalb der Steigerung des
BIP liegt, sollte man sich die fol-
genden beiden, eng zusammen-
héangenden Fragen stellen:

Wer finanziert kinftig die
Staatsschulden? (Zentralbanken
versus Geschaftshanken)

Wer soll dieses Geld schop-
fen? (Zentralbankgeld versus
Giralgeld)

Wie ist es heute?

Staaten finanzieren sich uUber
den so genannten Primarmarkt,
zu dem nur ein bestimmter
Kreis von Geschaftsbanken Zu-
tritt hat. Diese leihen dem Staat
Geld und kassieren dafiir die je-
weils marktiiblichen Zinsen, die
sich im Wesentlichen nach der
Bonitat des Staatsschuldners
sowie nach der Laufzeit richten.
Dieses Geld konnen die Banken
entweder selbst schopfen (=
Giralgeld; z.B. durch Aufkauf
von Wertpapieren) oder sie lei-
hen es sich von den Zentralban-
ken (= Zentralbankgeld) zum
gerade aktuellen ,Hauptrefinan-
zierungssatz” (zurzeit 1 Pro-
zent). Die Zinsertrage (bei Zen-
tralbank-Geld die Zinsdifferenz)
sind Gewinn der Bank und erho-
hen ihr Eigenkapital.

Dartiber hinaus ist nach den
geltenden gesetzlichen Rege-
lungen fiir die Finanzierung der
Staaten - also dem Kauf von
Staatsanleihen durch die Ban-
ken - kein Eigenkapital der Ban-
ken erforderlich. Man kann da-
von ausgehen, dass dies poli-
tisch gewollt war und ist. Und
es geht noch weiter: Diese
Staatsanleihen konnen (und
zwar unabhangig von der Zah-
lungsfahigkeit des Schuldner-
staats) wiederum als Sicherheit
bei den Zentralbanken hinter-
legt werden, um damit neues
Zentralbankgeld zu leihen.

Wie konnte eine Al-
ternative aussehen?

Der oben beschriebene Zins-
gewinn der Banken ist vollkom-
men risikolos, solange sicherge-
stellt ist, dass der Staat seine

Schulden bedient. Alle Ret-
tungsschirme und sonstigen
Entscheidungen der letzten EU-
Gipfel sollen genau diese Garan-
tie geben (Ausnahme: der frei-
willige Schuldenschnitt Grie-
chenlands). Wenn ,die Markte”
also iiberzeugt werden sollen,
dass der Ausfall einer Staatsan-
leihe  durch  entsprechende
Birgschaften  ausgeschlossen
wird, wodurch rechtfertigt sich
dann der Zinsgewinn der Ban-
ken?

Als nachstes drangt sich die

Frage auf, warum die Inflations-
gefahr eigentlich hoher sein
sollte, wenn das Geld von der
Zentralbank direkt an die Staa-
ten wandert, als wenn bei die-
sem Geldtransfer die Banken
zwischengeschaltet sind? Der
einzig denkbare Grund kann ja
nur die Hohe des Marktzinses
sein, der disziplinierend auf das
Ausgabeverhalten der Staaten
wirken soll. Wenn aber die Zins-
hohe das einzige Steuerungsin-
strument ist, dann kann auch
die Zentralbank unterschiedli-

Alternative Geldsysteme: was
nach dem Euro kommen kann

Wo sollen wir nach Lésungen fur
die Schuldenkrise suchen? In-
nerhalb oder auBerhalb des der-
zeitigen Finanz- und Geldsys-
tems?

Die alternativen Geldsysteme
unterscheiden einerseits da-
durch, ob sie einen System-
wechsel ,,im laufenden Ge-
schaftsbetrieb” als maéglich an-
sehen oder auf den ,Trimmern
eines System-Crashs*” aufset-
zen. Andererseits drehen sie an
unterschiedlichen Stellschrau-
ben - in Abhangigkeit davon,
wassie als Hauptmangel des ak-
tuellen Systems ansehen. Drei
Mangel werden immer wieder
diskutiert:

« die ausufernde Geldschopfung
durch Banken

 das Zinssystem an sich (Zin-
seszinseffekt und der ,fehlende
Zins“ bei der Geldschoépfung)
Geld ist sowohl Tauschmittel als
auch Wertaufbewahrungsmittel
(das bedeutet: durch Sparen
wird Geld dem Wirtschaftskreis-
lauf entzogen. Die fehlenden
Mittel mussen durch neue
Schulden ,kompensiert” wer-
den. Je ungleicher die Vermo-
gensverteilung, desto mehr
Geld wird in Finanzprodukten
gehortet.)

Folgende Modellalternativen
werden unter Systemkritikern
am intensivsten diskutiert:

¢ die Monetative und das Voll-
geldsystem

* Regiogeld-Systeme

¢ Plan B der Wissensmanufaktur

Die Monetative (www.monetati-
ve.de) beschreibt ein Geldsys-
tem, bei dem die Geldschop-
fung ausschliellich durch eine
unabhangige vierte Kraft im

Staat (die ,,Monetative“) erfolgt
und nicht mehr auf Schulden
basiert. Deren Vertreter gehen
davon aus, dass ein System-
wechsel jederzeit moglich ist.
Neben dem Vollgeldsystem sind
Regiogeld-Systeme ausdricklich
erwinscht.

Regiogelder (www.regiogeld.de)
sind heute schon im Umlauf
(z.B. der ,Chiemgauer”). Die
meisten haben den Euro als Re-
ferenzwahrung und sind soge-
nannte ,umlaufgesicherte Geld-
systeme*“. Das im Umlauf be-
findliche Geld wird innerhalb
definierter Zeitabstande um
einen gewissen Prozentsatzab-
gewertet - also eine Art negati-
ver Umlaufzins. Regiogeld-Be-
firworter verweisen gern auf
,das Wunder von Worg|*“
(www.zeit.de/2010/52/Woergl).

Der Plan B (www.wissensmanu-
faktur.net/plan-b) geht Uber Vor-
schlage zum Finanzsystem hin-
aus und fordert ein umfassend
neues gesellschaftspolitisches
Gesamtsystem. Er rechnet mit
einem Zusammenbruch des jet-
zigen Finanzsystems. Kritiker
der Wissensmanufaktur meinen,
inmanchen Formulierungen und
Forderungen totalitare Tenden-
zen zu erkennen.

Wer jetzt sein Interesses ent-
deckt hat, sich an der Gestal-
tung dieser und ahnlicher The-
men zu beteiligen: Die , AG
Geldordnung und Finanzpolitik*
beschaftigt sich vorrangig mit
Alternativen zum jetzigen Geld-
und Finanzsystem. Politische
MaRnahmen zur Reform unseres
Wirtschaftssystems werden da-
gegen eher in der ,AG Wirt-
schaft” diskutiert.

2012.1

Serie: Die Andere
Jorg xxxxx

":l.,.,.l
nsten

rcke
error

So kurz vor der Rente (na
Juli wird er 65) dreht
nochmal richtig auf gegen
und Internet-Kinderporno

Mit der Wucht seines
greift der Bundeskri
Chef in die politische D

cherte, vertrauliche

sprach- und Webklick-
forderte Jorg Zierck
diesen Jahres.

geblich schwere Stghftat ,doku-
mentierter Kindgsmissbrauch
anhand von im Infernet verof-
fentlichten Bildernj sowie eine
Bedrohung terrofistischer Art.
Tja, wir werden ighmer bedroht,
unter anderem vofi den monstro-
sen Stasi-Traumeh aus der BKA-
Ecke. Ein besondlers dicker Sar-
gnagel fir die gthleichende Ab-
schaffung der fdeutschen Biir-
gerrrechte: depfStaats-, Bundes-

On the rgad
to nowhdgre

Wahrend Zifrcke landein, land-
auf gegen Wipo wettert, leistete
sein Bundgskriminalamt fleifSig
Amtshilfe gind IT-Consulting fiir
das eine ofler andere Landeskri-
minalamt.J Die Hackervereini-
gung CC@ entdeckte die staatli-
che Schyiiffelsoftware mit ver-
botenen Funktionen. Der Staats-
trojanerfmulite auf zahlreichen
Cs fachgerecht platziert
Mal bei einer Zollkon-
Flughafen, mal bei ei-
imlichen Einbruch in eine

Grundrechte der Betrof-
eiskalt ignoriert. Die ge-
Staatspolizei ist wieder
ie bei den Hausdurchsu-

zug. Trojanisiert wurde et-
wafein kleiner Drogendealer. Mit
elektronischen Spitzel wird



2012.1

che hohe Zinsen fiir die Anleihen
verschiedener Staaten erheben.
Die Zinshohe resultiert ja letzt-
lich aus der Bonitat eines Staats,
die grofStenteils zum einen von
der Hohe der Staatsverschul-
dung und zum anderen von der
wirtschaftlichen Leistungsfahig-
keit (z.B. Wirtschaftswachstum
oder Handelsbilanz oder ahnli-
ches) abhangt.

Der viel kritisierten Abhéangig-
keit von den amerikanischen Ra-
tingagenturen hinsichtlich der
Finanzierung der europaischen
Staatsdefizite konnte dadurch
begegnet werden, dass ein trans-
parentes Alternativ-Rating auf-
gebaut wird, in das die gleichen
okonomisch relevanten Parame-
ter zur Beurteilung der Staatsbo-
nitat einfliefen. Diese steuern
dann den Zinssatz, zu dem sich
Staaten bei der EZB finanzieren
konnen. Mit dem entscheidenden
Unterschied, dass keine (nahezu
risikolose)  Zinsdifferenz mehr
bei den Banken hangenbleibt. An
dieser Zinsdifferenz verdienen
dann die EZB und damit der
Steuerzahler, der letztlich ja
auch iiber die Rettungsschirme
das Ausfallrisiko tragt und nicht
mehr die ,privaten Glaubiger”,
die sich mit Hinweis auf die Sys-
temrisiken in der Regel der Haf-
tung entziehen.

Weitere differenziertere Mo-
delle sind vorstellbar: Um mog-
lichst rasch zu einer Tilgung der
Altschulden zu kommen, konnten
beispielsweise fur einen be-
stimmten Anteil der kurzfristig
falligen Altschulden Anleihen
ausgegeben werden, die einen
extrem niedrigen Zinssatz (z.B.
1%), dafiir aber eine hohe jahrli-
che Tilgung vorsehen (z.B. 3-
5%), und das bei einer Laufzeit
von etwa 20-30 Jahren. Auf diese
Weise wiirde eine Gesamtbelas-
tung erreicht, die in etwa auf der
Hohe der heutigen Marktzinsen
fir Staatsschuldner mit schlech-
ter Bonitat liegt, aber langfristig
zu einem sukzessiven Abbau der
Altschulden fiihrt.

Es soll aber auch nicht uner-
wahnt bleiben, dass in diesem
Modell noch fiir weitere Fragen
Losungen zu finden sind. Bei-
spielsweise ist es wohl notwen-
dig, einen Sekundarmarkt fiir
diese Kredite zu organisieren,
auf dem auch andere Marktteil-
nehmer in Staatsanleihen inves-

tieren konnen. Andernfalls wiir-
de man konservativ orientierten
Anlageformen zur Alterssiche-
rung (wie Lebensversicherun-
gen, Pensionsfonds) eine ganz
wesentliche Anlageklasse neh-
men. Dies wirde wiederum An-
reize schaffen neue ,kreative”
Finanzinstrumente zu erfinden,
die man ja eigentlich reduzieren
mochte.

Bei diesen oder ahnlichen Mo-
dellen der ausschlieflichen Fi-
nanzierung mit Zentralbank-
Geld stellt sich natiirlich die Fra-
ge, ob eine EZB dauerhaft unab-
héngig genug ist, um so etwas
wie eine disziplinierende Geld-
mengensteuerung gegeniiber
den Begehrlichkeiten der politi-
schen Fithrungen in den einzel-
nen Landern gewahrleisten und
aufrecht erhalten zu konnen.
Glaubt man dies nicht, muss
man andere Wege finden, eine
Institution zu schaffen, die die
Geldmenge politisch unabhangig
steuert und ausschliefSlich (ver-
fassungsrechtlichen?) Regeln
unterworfen ist.

Schlussbemerkung

Die dargestellten Gedanken
richten sich tiberwiegend darauf,
welche Moglichkeiten gegenzu-
steuern es innerhalb des Sys-
tems gibt. Zunehmend mehr
Menschen haben jedoch Zweifel
daran, ob dieses System dauer-
haft tiberlebensfahig ist.
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